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RESUMEN 
 
 
 
La presente investigación  buscó conocer la influencia del entorno macroeconómico en el 
crecimiento de las microfinanzas, en el departamento de La Libertad, para el periodo 
2007-2013. Se estimó un modelo de regresión múltiple, considerando como variable 
dependiente, la tasa de crecimiento del crédito a la micro y pequeña empresa y como 
variables  explicativas, la tasa de crecimiento del PBI departamental, medida a través del 
indicador mensual de Actividad Económica (IMAER) que elabora el Banco Central de 
Reserva del Perú, Sucursal Trujillo; el Índice de Precios al Consumidor de la ciudad de 
Trujillo y el Índice de concentración del crédito microfinanciero. 
 
Los resultados de la prueba empírica muestran que la tasa de crecimiento del crédito a la 
micro y pequeña empresa, tiene una relación directa con el PBI y una relación inversa 
con el índice de precios al consumidor y el índice de concentración del crédito 
microfinanciero. Además los coeficientes son significativos y relevantes. Un aumento de 
1 por ciento en la actividad económica, el crecimiento de los créditos aumentaría en 0,04 
por ciento. Asimismo, un aumento en 1 por ciento en el IPC, el crecimiento de los 
créditos disminuiría   en 1,1 por ciento y finalmente, un aumento en 1 por ciento en el 
índice de concentración del crédito, el crecimiento de los créditos disminuiría en 0,54 por 
ciento.  
 
Cabe resaltar que los resultados van en el mismo sentido que los estudios de Minzer 
(2011), Vander Weele y Markovich (2001), Rhyne (2001) y Espino y Carrera (2006)   
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ABSTRACT 
 
 
 
 
The present research sought to determine the influence of the macroeconomic environment 
on the growth of microfinance in the Department of La Libertad, for the period 2007-2013. 
It was estimated a múltiple regression model, considering as dependent variable, the 
growth rate of credit to micro and small enterprises and as explanatory variables, the 
growth rate of the departmental Gross Domestic Product, measured by the monthly Index 
of economic activity (IMAER) prepared by the Central Reserve Bank of Perú, Trujillo 
Branch; the Consumer Price Index of the city of Trujillo and the concentration index of the 
microfinance credit. 
 
The results of the empirical evidence show that the rate of growth in credit to micro and 
small businesses, has a direct relationship with the PBI and an inverse relationship with the 
consumer price index and the index of concentration of microfinance credit.  Moreover the 
coefficients are significant and relevant. A 1 percent increase in economic activity, the 
growth of the credits would increase by 0.04 percent. Also, an increase in 1 percent in the 
IPC, the growth of the credits would decrease in 1,1 percent and finally an increase in 1 
percent in the concentration index of the credit, the growth of the credits would diminish in 
0,54 percent. 
 
It should be noted that the results go in the same sense that the studies of Minzer (2011), 
Vander Weele and Markovich (2001), Rhyne (2001) and Espino and Carrera (2006). 
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I. INTRODUCCIÓN: 
 
1.1. FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 
1.1.1. Realidad Problemática 
El sector microfinanciero, constituido por las cajas municipales, cajas rurales, 
edpymes, y financieras, mantiene en el país un importante desarrollo, desde la 
década de los 80, que le ha permitido ocupar en el 2013, por sexto año consecutivo, 
de un total de 55 países, el primer lugar en el microscopio global sobre el entorno 
de negocios para las microfinanzas. 
 
Las pequeñas unidades económicas se han visto beneficiadas de manera importante 
con el desarrollo de las instituciones especializadas en el micro crédito. Antes de la 
vigencia de estas nuevas instituciones de crédito, las  pequeñas y micro empresas 
no eran atendidas por la banca tradicional, entre muchos factores, por el nivel de 
informalidad en la que operan. En ese contexto, la banca informal, constituida, 
principalmente, por  prestamistas usureros, era la única fuente de financiamiento de 
ese gran sector emprendedor, pero con tasas de interés bastante elevadas, que 
oscilaban entre el 10 por ciento y 20 por ciento mensual. 
 
En ese sentido, las instituciones microfinancieras (IMF), a lo largo de su existencia, 
vienen jugando un rol trascendente  en la economía peruana al expander la oferta de 
recursos financieros (principalmente el microcrédito) hacia segmentos medios y 
pobres de la población nacional (microempresas y hogares) permitiéndoles de esta 
manera, el aprovechamiento de nuevas oportunidades de negocios, crecimiento y 
mejoramiento de sus niveles de vida. 
 
El crédito de las instituciones microfinancieras alcanza al 31 de diciembre de 2013 
un nivel de  S/. 24 830,8 millones, que representa el 12,6 por ciento del crédito total 
otorgado por el sistema financiero en su conjunto. Durante el periodo 2005-2013, el 
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crédito ha crecido a una tasa promedio anual de 23,2  por ciento, por encima del 
crédito financiero en su conjunto (19,8 por ciento). 
 
Según el estudio efectuado por Webb et.al (2009), durante los últimos 10 años se ha 
observado que más entidades financieras han otorgado crédito a microempresas, 
con lo cual  ha aumentado la competencia en este sector y se ha reducido la tasa de 
interés promedio desde 55 por ciento anual, en el 2002, a 32 por ciento, en 2009. 
Así, se ha conseguido un importante aumento del número de microcréditos 
formales desde 300 mil en 2002 a 2,1 millones en 2010. (Revista de moneda: El 
exitoso desarrollo de las microfinanzas en el Perú). 
 
Frente a este importante desarrollo cabe preguntarse qué factores han condicionado 
para que las instituciones especializadas en el microcrédito alcancen ese notable 
posicionamiento. Luis Alberto Moreno, presidente del BID, sostiene que para el 
desarrollo de las microfinanzas en nuestro país incidió, además del buen manejo 
regulatorio, el crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) y la estabilidad 
macroeconómica. (Revista América Economía Perú. Ago. 2013). 
 
El entorno macroeconómico  ha sido favorable  para  las empresas, para el periodo 
2005-2013. La economía nacional creció a una tasa promedio anual de 6,6 por 
ciento, mientras que la inflación, en el mismo periodo, registró un nivel promedio 
anual de 2,8 por ciento, que se ubica dentro del rango meta( entre 1% y 3%), 
establecido por el Banco Central de Reserva del Perú( BCRP). Por su parte, las 
cuentas fiscales  registraron un superávit promedio anual de 1,2 por ciento, respecto 
al PBI, durante los nueve años del periodo antes señalado. Estos dos últimos 
indicadores  reflejan  la estabilidad  macroeconómica del  país, condición necesaria 
para generar  inversiones y emprendimientos empresariales.  Por su parte, el crédito 
de las instituciones microfinancieras se encuentra concentrado en pocas 
instituciones  lo que elevaría  la tasa de interés activa afectando el crecimiento del 
crédito.   A diciembre 2013, el 75 por ciento del crédito de las instituciones 
microfinancieras lo proporcionaban las Cajas Municipales (42 por ciento) y las 
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empresas financieras (33 por ciento). Se espera que a menor concentración, el 
crédito de estas instituciones crezca a mayor ritmo.    
 
Similar comportamiento se ha producido también en las provincias. El 
departamento de La Libertad sobresale como una de las regiones con mayor 
potencial de desarrollo del país, puesto que, en los últimos años registra de manera 
sostenida un crecimiento económico significativo. Entre 2005-2013, el crecimiento 
de la economía departamental ha sido de 7,0 por ciento, promedio anual, por 
encima del crecimiento nacional (6,6 por ciento). Asimismo, el 79 por ciento del 
crédito microfinanciero se concentra en dos instituciones: Cajas Municipales (42 
por ciento) y Empresas Financieras (37 por ciento).  
 
Es indudable que los factores que explican el crecimiento del sector 
microfinanciero están relacionados a la dinámica de crecimiento de la economía en 
general, la estabilidad de precios y a la concentración del crédito. En ese contexto, 
cabe plantearnos el siguiente problema. 
 
1.1.2. Enunciado del Problema 
 
¿Cómo ha influenciado el entorno macroeconómico en el sector de las 
microfinanzas en el departamento de La Libertad, durante el periodo 2007- 2013? 
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1.1.3. Antecedentes del Problema: 
 
A. Antecedentes  Internacionales: 
 
González y  Rodríguez (2003) analizaron la importancia de la 
macroeconomía para las microfinanzas en Bolivia en el periodo (1987-
1998) cuyos  resultados  confirman que el desarrollo y el desempeño de las 
microfinanzas  bolivianas  han  estado  íntimamente ligados a la evolución 
de la economía en el país.  
 
Alhin, C., & Lin, J. (2006) citado en  Minzer, R. (2011), diseñaron un 
modelo econométrico mediante una base de datos, conformada por 112 
instituciones de 48 países; para explicar el desempeño de las Instituciones 
Microfinancieras (IMF), en función del contexto macroeconómico de cada 
país. Los autores definieron  las variables de desempeño como: el índice de 
autosuficiencia financiera, la tasa de morosidad, el costo por  prestatario y la 
tasa de crecimiento en el número de prestatario. Por su parte, el contexto 
macroeconómico es medido utilizando la tasa de crecimiento real del 
ingreso per cápita, la tasa de inflación, la tasa de participación laboral, el 
producto manufacturado sobre el  PBI y la IED sobre el PBI. 
 
Las conclusiones a las que se llegó fueron; en primer lugar,  la existencia de 
una relación positiva y estadísticamente significativa entre el nivel de 
crecimiento económico de los países y el de autosuficiencia financiera de 
sus instituciones. En segundo lugar, se encontró que las tres variables que 
representan el grado de formalización e industrialización de la economía 
están negativamente correlacionadas con la tasa de crecimiento de las IMF. 
Los autores interpretaron  este último resultado como una evidencia de que 
las microfinanzas operan con  menor eficacia en países con mayores niveles 
de formalización e industrialización de sus economías.  
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Vanroose (2008), investigó la influencia de variables macroeconómicas 
externas sobre el nivel de alcance de las IMF, definido como el número de 
prestatarios sobre la población del país. La autora se apoyó en un número de 
variables explicatorias: el ingreso nacional bruto per cápita, la tasa de 
inflación, el monto de ayuda internacional recibida per cápita, la tasa de 
alfabetización, la densidad  poblacional y el valor agregado de la producción 
industrial. Sus resultados  muestran que  las microfinanzas  logran un mayor 
alcance en países con un mayor  ingreso per cápita, en aquellos que reciben 
mayores montos de ayuda internacional y en aquellos que exhiben una 
mayor densidad  poblacional. 
 
B. Antecedentes Nacionales  
 
Alvarado, D. (2011), analizó el entorno macroeconómico y su incidencia en 
el crecimiento de las microfinanzas en el Perú, periodo 2005-2010. 
Concluyó que para el caso peruano, la variable macroeconómica que tiene 
mayor incidencia en el crecimiento de las microfinanzas es el producto 
bruto interno (PBI); sin embargo, existen otros factores macroeconómicos, 
que según la revisión teórica, podrían incidir en el crecimiento de las 
microfinanzas: índice de precios al consumidor, tasa de interés y tipo de 
cambio, que no fueron relevantes  durante el periodo estudiado. 
 
C. Antecedentes Locales 
 
Sánchez, M. (2007), analizó el crecimiento productivo y su  influencia en 
las  colocaciones de microcréditos de las entidades financieras no bancarias 
de la ciudad de Trujillo, periodo 2001-2005. Concluyó que el mayor 
dinamismo de la actividad económica regional ha generado que exista un 
mayor desarrollo de la micro y pequeña empresa donde experimenta un 
aumento de la demanda de microcrédito, y por ende también un crecimiento 
de las colocaciones. 
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1.1.4. Justificación: 
 
Nuestro país y la región La Libertad vienen experimentando cambios favorables en 
la actividad económica debido a que  las principales variables macroeconómicas se 
mostraron  estables y en desarrollo. El notable crecimiento juega un rol importante 
para explicar el desarrollo del sector microfinanciero. De otro lado, la 
concentración del crédito en pocas instituciones eleva el costo del crédito limitando 
su expansión. Por ello, la ejecución del presente estudio dará por conocer cuáles 
son las variables que han permitido el  crecimiento de las instituciones 
microfinancieras, en La Libertad, durante el periodo 2007-2013; a todo esto, se 
podrá plantear posibles soluciones y recomendaciones al problema. 
 
Finalmente, esta investigación aporta información a otros  investigadores y 
académicos donde puedan  realizar sus estudios o tengan  las  bases necesarias  para 
buscar  soluciones en otros casos  relativos; además será importante para las 
mismas instituciones  microfinancieras, que mediante los resultados, puedan 
diseñar mejores políticas crediticias que permitan ampliar sus servicios a las 
pequeñas y micro empresas; y de esta forma, contribuir el bienestar de la población 
usuaria del microcrédito. 
 
1.2.  HIPOTESIS 
 
El entorno macroeconómico, conformado por el crecimiento de la economía, estabilidad 
de precios y  la alta concentración del crédito por parte de las IMF, ha influenciado de 
manera significativa en el financiamiento de  las  microfinanzas, en el departamento de 
La Libertad, durante el periodo 2007-2013. 
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1.3. OBJETIVOS: 
1.3.1  Objetivo General 
Determinar la influencia del entorno macroeconómico en las microfinanzas en el 
departamento de La Libertad, durante el periodo 2007-2013. 
 
1.3.2  Objetivos Específicos 
 
 Determinar que variables del entorno  macroeconómico son las de 
mayor significancia para explicar a las microfinanzas en La Libertad, 
durante el periodo 2007-2013. 
 Analizar la evolución del sector de microfinanzas en La Libertad, 
durante el periodo 2007-2013. 
 Analizar la evolución de las variables del entorno macroeconómico en 
La Libertad, durante el periodo 2007-2013. 
 
 
1.4. MARCO TEÓRICO 
 
1.4.1. Las Instituciones Microfinancieras 
 
El sistema microfinanciero en el Perú está constituido por las Cajas Municipales de 
Ahorro y Crédito (CMAC),  las cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC), las 
Entidades de Desarrollo de la Pequeña y Microempresa (EDPYME), las Empresas 
Financieras y Mi Banco. Estas instituciones están especializadas en el crédito de 
pequeña escala o microcrédito, dirigido principalmente a la microempresa y al 
crédito de consumo. 
 
Las instituciones que forman parte del sistema microfinanciero suelen agruparse en 
dos categorías, en función de sus características institucionales (Portocarrero, 
2002). De un lado, las entidades bancarias como Mi Banco, que se ha especializado 
en atender a los sectores de bajos ingreso. De otro lado, se tienen a los 
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intermediarios no bancarios como las CRAC, CMAC, EDPYME y las Empresas 
Financieras.  
El microcrédito es  la operación financiera  más  desarrollada por estas 
instituciones, el cual  tiene características distintas aquellos créditos comerciales 
predominantes en las  instituciones  bancarias.  Según la Asociación de 
Instituciones de Microfinanzas del Perú (ASOMIF) señala que; el microcrédito, 
consiste en la provisión de una variedad de servicios financieros tales como 
depósitos, préstamos y seguro a familias pobres que no tienen acceso a los 
recursos de las instituciones financieras formales. Los préstamos se orientan a 
financiar  a las microempresas, así como para invertir en salud y educación, mejorar 
la vivienda o hacer frente a emergencias familiares. 
 
Así, el microcrédito es la parte esencial del campo de las microfinanzas y a la vez 
se destaca  que el origen de estas, junto con el  desarrollo de las instituciones  
microfinancieras  y de sus  tecnologías crediticias se iniciaron durante los años 80, 
en un contexto macroeconómico caracterizado por una alta inflación, el estallido de 
la crisis de la deuda que generó una abrupta salida de fondos internacionales, el 
fenómeno de El Niño y el bajo dinamismo de la actividad económica. 
 
La severidad de la crisis de finales de los 80 se reflejó en la desaparición de buena 
parte de instituciones orientadas al segmento de las microfinanzas como 
cooperativas de ahorro y crédito, mutuales, programas financieros de reciente 
creación e incluso la banca de fomento. Las que sobrevivieron, vieron afectado gran 
parte de su capital o dependían de subsidios y resultaban insostenibles en el largo 
plazo. 
 
En la década de los 90 se crearon las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC), 
como  instituciones  orientadas  inicialmente a apoyar  financieramente al  sector 
agrario, cubriendo parcialmente el vacío dejado por el Banco Agrario que había 
colapsado con una pesada cartera morosa. Estas entidades posteriormente, 
incorporaron paulatinamente en su cartera de productos líneas de crédito comercial 
y Mypes (medianas y pequeñas empresas). También se crearon  las Empresas de 
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Desarrollo de la Pequeña y Microempresa (EDPYMES), como entidades 
especializadas en microfinanzas, con la finalidad de promover a las entidades que 
trabajaban en esta actividad y que venían creciendo de manera continua. 
 
En la actualidad,  la fragmentación  es  mucho  menor, con una clara tendencia a  la 
consolidación  de las principales instituciones  microfinancieras (IMF), con el 
establecimiento en Lima de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito(CMAC) de 
mayor tamaño, la ampliación de la red nacional de Mi Banco y el crecimiento de las 
operaciones de otras empresas financieras.  
 
El desarrollo de las instituciones microfinancieras ha sido vertiginoso en nuestro 
país y otros países. Es cada vez creciente el número de instituciones formales 
especializadas en el otorgamiento de microcréditos, quitándoles espacio a los 
prestamistas  informales que prevalecieron en el mercado gracias a la desidia de la 
banca tradicional de excluir a las microempresas como sujetos de crédito, entre 
otros factores, porque gran  parte de ellas operan en la informalidad.  Además son 
las instituciones microfinancieras  las que incorporan al sistema la mayor cantidad 
de clientes, lo que determina que ostenten un  indicador número de clientes bastante 
elevado que el de la banca múltiple; si bien la oferta de crédito de las instituciones 
microfinancieras es menor en monto comparada con la banca comercial, el número 
de créditos otorgados por estas instituciones es bastante mayor.  
 
Entonces, el  sector de  las  microfinanzas  está  avanzando rápidamente gracias al 
desarrollo de  las  instituciones. Diversos son los estudios realizados para tratar de 
encontrar explicación a su gran desarrollo.  Los primeros estudios se centraron en 
destacar aspectos internos referidos a las propias instituciones, principalmente, a las  
nuevas  tecnologías crediticias que fueron  adoptadas por las instituciones 
especializadas en  microfinanzas. Dichas tecnologías, entre otras características, se 
basan en un sistema de incentivos de repago de los préstamos diferentes a las que 
usa la banca tradicional.  Mientras que esta última utiliza las garantías  reales para  
incrementar  su probabilidad de repago, contrariamente las  tecnologías 
microcrediticias se basan en aspectos tales como la posibilidad de acceso a un 
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préstamo de mayor cuantía, valor de la reputación cuando son mercados 
personalizados, presión social y responsabilidad compartida cuando se trata de 
grupos.  
 
También se ha enfatizado en destacar los factores externos como propulsores del 
desarrollo de las instituciones de microfinanzas. Se sostiene que el entorno 
macroeconómico acrecienta el desarrollo de las instituciones microfinancieras. 
 
1.4.2. Entorno Macroeconómico 
 
El entorno macroeconómico en el país y La Libertad ha sido favorable en los 
últimos diez años, lo que ha permitido que se generen nuevas inversiones, nuevos 
negocios y la consolidación y crecimiento de los ya existentes. 
 
Son diversas las variables que conforman el entorno de las empresas, pero existe 
coincidencia en  señalar que las que definen el entorno macroeconómico, son el 
crecimiento del producto, la estabilidad de precios, equilibrio en las cuentas 
fiscales, y la concentración del crédito. 
 
1.4.2.1.  El Producto Bruto Interno 
 
En los últimos 10 años,  la producción de La Libertad, medida por el Producto 
Bruto Interno (PBI), ha registrado un crecimiento promedio anual de 7,0 por 
ciento, superior al observado a nivel nacional (6,6 por ciento). Entre los años 
2005-2007, se registró la mayor expansión del producto, 11,9 por ciento 
promedio anual, por el fuerte dinamismo de la actividad  minera favorecida con 
el inició de operaciones de la empresa Barrick Misquischilca. Por otro lado, en 
el periodo comprendido entre el 2008-2013 la economía liberteña registró un 
crecimiento promedio anual de 5,7 por ciento, pese a que durante el 2009 la 
economía creció en 2,2 por ciento, como resultado de la última crisis 
económica internacional.  
 
12 
 
El auge económico productivo del departamento La Libertad, ha estado 
asociado al crecimiento experimentado por todas las actividades económicas 
principalmente los sectores agropecuario, minero, manufacturero y de 
construcción, que ha traído como consecuencia el aumento de los ingresos de 
su población. 
 
4.1.2.2.  Estabilidad de precios 
 
La estabilidad de precios significa que la inflación o alza de precios debe estar 
acorde con la inflación de los países del mundo que son nuestros principales 
socios comerciales. La inflación en los últimos diez años ha alcanzado un 
promedio anual de 2,92 por ciento, similar a la de los países industrializados y 
que se ubica en el rango meta establecido por el Banco Central de Reserva del 
Perú (BCRP), institución que tiene como finalidad  mantener  una estabilidad 
de precios para el país. Para ello, el BCRP utiliza el esquema de Metas 
Explícitas de Inflación, que consiste, como su nombre lo indica, en fijarse una 
meta de inflación  y toda la política monetaria se orienta a cumplir dicha meta. 
Desde 2007, la meta de inflación anual es de 2 por ciento, con un margen de 
tolerancia de 1 punto porcentual hacia arriba y hacia abajo.   
 
Para alcanzar el objetivo de estabilidad de precios, el  Banco Central  busca 
prever posibles desviaciones de la tasa de inflación y/o de sus expectativas 
respecto de la meta. Esta anticipación se debe a que las medidas de política 
monetaria que tome el BCRP afectarán a la tasa de inflación principalmente 
luego de algunos trimestres. 
Los cambios en la posición de la política monetaria se efectúan mediante 
modificaciones en la tasa de interés de referencia para el mercado 
interbancario, de manera similar a la del resto de bancos centrales que siguen 
este esquema. Dependiendo de las condiciones de la economía (presiones 
inflacionarias o deflacionarias), el BCRP modifica la tasa de interés de 
referencia de manera preventiva para mantener la inflación en el nivel de la 
meta. Si la inflación  tiende a estar por encima de la inflación meta, el BCRP 
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aumenta la tasa de interés de referencia; por el contrario, si la inflación  está 
por ubicarse por debajo de la inflación  meta, reduce la tasa de interés de 
referencia. 
 
4.1.2.3.   Equilibrio fiscal 
 
El gobierno actúa en la actividad económica como cualquier agente 
económico. Obtiene ingresos a través de la recaudación de impuestos y los 
vuelve a inyectar al circuito económico a través del gasto que efectúa. Cuando 
el gobierno gasta exactamente sus ingresos, existe equilibrio en las cuentas 
fiscales. Cuando gasta menos hay superávit fiscal y cuando gasta más hay 
déficit fiscal.  
 
El déficit fiscal causa desequilibrios económicos, como la inflación y el déficit 
en las cuentas externas, por lo que se propicia que el gobierno mantenga sus 
cuentas en equilibrio. En el caso del Perú, la Ley de Transparencia y Prudencia 
Fiscal, permite un déficit fiscal no mayor al 1 por ciento del PBI, cuando se 
requiere aplicar una política fiscal expansiva anticíclica. Ese nivel de déficit se 
considera prudente, que no va en contra de los objetivos macroeconómicos 
(inflación, tipo de cambio, inversión privada). 
 
En los últimos diez años las cuentas fiscales en nuestro país registraron un 
superávit promedio anual equivalente al 1 por ciento del PBI, lo que le ha dado 
estabilidad macroeconómica a la economía.  
 
4.1.2.3.  Índice de Concentración IHH del crédito 
 
Existen teorías que explican como la concentración del crédito podría causar 
una elevación o disminución del costo, entre estas están: El llamado paradigma 
Estructura-Conducta-Resultado; la teoría de la Organización Industrial y la 
Teoría de Mercados Contestables. Los tres enfoques concluyen que debería 
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esperarse que la tasa de interés que cobran  los bancos se incremente cuanto 
más concentrado sea el mercado. 
 
El paradigma Estructura-Conducta-Resultado postula que la estructura del 
mercado determina el comportamiento y este el resultado de las empresas. 
Como estructura de mercado se entiende a la forma en que los vendedores 
interactúan entre ellos mismos, con los consumidores y con los potenciales 
entrantes. La conducta o comportamiento de las empresas encierra todas 
aquellas acciones que estas adoptan para fijar sus políticas de precio, venta y 
promoción. El resultado se entiende como el bienestar de la sociedad como 
consecuencia de las transacciones de mercado. De esta manera, Tirole (1988) 
afirma que la colusión  es viable en mercados concentrados, por lo que las 
empresas desviarán los precios con relación  a los que se fijarían en 
competencia perfecta, obteniendo así beneficios extraordinarios. En oposición 
a dicha línea de investigación, Demsetz (1973) y Peltzman (1977) mencionan 
el llamado paradigma Estructura – Eficiencia (EE), que sostiene que las 
empresas más eficientes van ganando participación en el mercado, por lo que la 
concentración en cualquier industria se debe al comportamiento eficiente de las 
empresas (que van ganando en desempeño a las menos eficientes) y no a la 
inversa. 
 
Algunas consecuencias producto de la concentración bancaria son:  
 En un ambiente de concentración los bancos se coluden y utilizan su  
poder de mercado para extraer rentas de sus clientes. Con respecto a las 
tasas activas en mercados concentrados, estas dependen de los sectores, 
la morosidad existente, monto del préstamo y dificultades para 
monitorear. En este aspecto, los sectores enfocados a las microfinanzas  
y al consumo masivo son los más afectados por las elevadas tasas.  
 En un sistema concentrado son pocas las instituciones que conforman  la 
oferta de crédito, y pocos los clientes que formarán la demanda, 
produciendo elevadas tasas de interés para acceder al crédito.  
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 La falta de competencia en un mercado concentrado ocasiona que los 
márgenes de intermediación bancaria sean más amplios, debido a las 
altas tasas activas respecto a las bajas tasas pasivas. 
 
La concentración se refiere a la estructura de la industria, al número de 
empresas existentes y a la forma cómo participan en el mercado. Para medir la 
concentración  se utiliza el índice de concentración de Herfindahl-Hirschman 
(IHH), que se define y calcula como la suma de los cuadrados de la 
participación porcentual de la i-esima empresa en la industria: 
 
 
 
 
Donde: 
 
 Es la participación porcentual de la i-esima empresa en el mercado y N es 
el número de empresas en la industria. 
 
El indicador varía entre cero y diez mil (0 < IHH <10,000)
5 
.Cuando el 
indicador IHH es cercano a cero indica que hay un bajo nivel de concentración, 
mientras que un indicador de 10,000 muestra que el mercado se comporta 
como un  monopolio.
 1
 La lectura de este índice se realiza según los criterios: 
 
 Por debajo de 1000 puntos: El sector no se considera concentrado 
 Entre 1000 y 1800 puntos: El sector se considera una concentración 
moderada 
 Por encima de 1800 puntos: El sector se considera una alta 
concentración. 
 
                                                          
1 Un IHH de 10,000 indica que una empresa esta apropiado de todo el mercado. 
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En términos de la cartera total, la evolución de los indicadores IHH muestra 
que el índice de concentración se ha reducido en la cartera de crédito 
microfinanciero en La Libertad. Mientras que en diciembre del 2007 el IHH se 
ubicaba en 4495 puntos, para diciembre del 2013 el índice se redujo a 1 558 
puntos, reflejando una concentración moderada.  
 
1.4.3. Entorno Macroeconómico y las Microfinanzas 
 
No existen  muchos  modelos teóricos que expliquen de forma general  los factores 
externos que influyen  en el desarrollo de las microfinanzas. La aproximación a este 
fenómeno ha sido eminentemente empírica.  
 
Por lo tanto, a partir de la revisión de trabajos empíricos  existentes y también de 
los modelos teóricos que analizan  la concentración del crédito, es posible 
identificar un conjunto de variables que potencialmente  podrían  explicar  el 
desempeño de las instituciones microfinancieras para este estudio. 
 
Entre las investigaciones más importantes se encuentra Westley (2005) citado en 
Vanroose (2008), donde afirma, que las regiones que tienen  un alto nivel de 
ingresos presentan un menor desarrollo en el sector microfinanciero. El autor 
propone dos razones, en primer lugar, los microempresarios que constan de 
ingresos más altos adquieren  más oportunidades para autofinanciarse a través del 
ahorro. En segundo lugar, pueden  fácilmente beneficiarse de las finanzas 
informales a través de amigos, familias, vecinos, así como de las finanzas formales. 
En ese sentido, se concluye que las microfinanzas están  más presentes en las 
económicas con menor  ingreso nacional bruto (INB) per cápita. 
Además, en el trabajo de Minzer, R. (2011). En su investigación demuestra que el 
nivel de sustentabilidad de las instituciones microfinancieras en América Latina, 
depende en primer lugar de las variables  internas, asimismo  influido por el 
entorno macroeconómico en el que estas se desenvuelven. El autor demostró que el 
desempeño de las IMF es influido por la tasa de crecimiento del PBI,  las remesas 
como porcentaje del PBI, y la flexibilidad del mercado laboral. Concluyendo así, 
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que la tasa de crecimiento del producto bruto representa una medida del grado de 
desarrollo económico de cada país; es decir, un mayor crecimiento del producto 
nacional podría traducirse en mejores perspectivas económicas y mayores ingresos 
esperados por los hogares y microempresarios, lo que repercutiría a su vez en 
mejores niveles de desempeño de las Instituciones microfinancieras. Asimismo, los 
mayores niveles de remesas contribuyen a un mayor acceso a servicios bancarios 
para los más pobres, que les permite aumentar sus niveles de ahorro, recursos que 
son captados en parte mediante instituciones microfinancieras. Con estos mayores  
recursos financieros, las  instituciones poseen  una mejor capacidad  para fondear 
sus actividades, y a su vez mejorar sus niveles de sustentabilidad financiera. 
 
Finalmente,  los mercados  laborales más flexibles permiten a las pequeñas y 
medianas empresas ajustar más fácilmente y a menores costos su dotación  de 
personal frente a condiciones externas cambiantes, así como una mejor disposición 
de dichos empresarios en emprender  nuevos proyectos y solicitar microcréditos,  lo 
que mejoraría  los niveles de desempeño de las Instituciones microfinancieras. 
 
Por otra parte, se han  encontrado investigaciones que analizan directamente la 
relación que existe entre la inflación y el desempeño de las instituciones 
microfinancieras. El trabajo Goldfajn y Rigobon (2000), nos expresan que la 
estabilidad de los precios y  las tasas de interés reales, juegan un papel importante 
en el desarrollo del sector financiero. Asimismo, Rhyne (2001), encontró, que el 
proceso hacia una economía más estable, especialmente menores tasas de inflación,  
ha demostrado ser crucial en Bolivia para atraer más proveedores  potenciales de 
microfinanzas. Del mismo modo, Vander Weele y Markovich (2001) en su 
investigación  nos proporcionan evidencia de los efectos devastadores de la 
inflación, especialmente la hiperinflación; en el desempeño de las instituciones 
microfinancieras. Afirmando, que la inflación es uno de los factores que 
obstaculizan en el desarrollo del sector; este deteriora el poder adquisitivo de la 
moneda. Para los prestatarios, la elevada inflación significa altas tasas de interés, 
motivo por el cual se incrementan  los problemas de repagos,  lo que podría 
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dificultar el desarrollo de las microfinanzas, desalentando a los proveedores 
potenciales. 
 
Por último, Hartarska (2005) citado en Vanroose (2008), sostiene que las 
instituciones microfinancieras llegan a más clientes cuando la inflación es alta en 
los países de Europa central y del este. Esta situación  se debe a que en  las áreas 
con alta inflación  los bancos son más reacios a atender a los clientes pobres y así 
surge un mercado potencial para las microfinancieras. 
 
Es más, existen  trabajos empíricos donde hace  referencia el caso de  causalidad 
entre el desarrollo  del sistema financiero y el crecimiento económico. Según 
Tinoco, Torres y Venegas (2008) citado en Gallegos, J, et al. (2011) apuntan  a que 
existe un efecto inverso entre la represión financiera y el crecimiento económico, 
así como una relación causal unidireccional entre el desarrollo financiero y el 
crecimiento.  
Posteriormente Bustamente, R. (2006) analizó la importancia del desarrollo 
financiero y crecimiento económico para Perú, encontrando que el sistema 
financiero es importante para el crecimiento económico de largo plazo, y a la vez, 
se ha demostrado que para el caso peruano la causalidad  es en ambos sentidos, es 
decir el crecimiento de la economía afecta positivamente al desarrollo del sistema 
financiero y viceversa. 
 
Es también relevante, como parte del entorno macroeconómico, la concentración 
del crédito. Muchos estudios afirman que la concentración bancaria ocasiona 
ineficiencias en los mercados aumentando los márgenes de tasas de interés y 
perjudicando al cliente de menores ingresos, mientras que otros expresan que puede 
existir un mercado competitivo eficiente en el sistema bancario a pesar de la 
concentración bancaria. De Castro y Jayme (2008) corroboran en la primera 
hipótesis de que el proceso de consolidación  bancaria tiene un efecto negativo 
sobre la aprobación de crédito perjudicando a las regiones más pobres del país. 
Asimismo Espino y Carrera (2006) critican la concentración  bancaria dado sus 
efectos perversos de aumentar los márgenes de tasas de interés. Por el contrario, 
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Morón, Tejada y Villacorta (2010) en su investigación concluyen que una alta 
concentración no implica falta de competencia. 
 
1.5.  MARCO CONCEPTUAL 
 
 Entorno macroeconómico: Abarca todo aquello que nos rodea y nos afecta o 
que puede llegar a hacerlo de algún modo. Su apreciación no es sencilla, dado 
que existen multitud de variables que se relacionan entre sí, cuyos cambios 
provocan reacciones en cadena que no pueden estudiarse de forma aislada. Para 
entenderlo y poder anticipar su evolución, contamos con la ayuda de la 
macroeconomía y todos los elementos que influyen en la economía, como son 
los efectos de las directrices monetarias, el papel de la política fiscal, los ciclos 
económicos, el funcionamiento del mercado del trabajo, el grado de apertura de 
la economía. 
 
 Producto Bruto Interno (PBI): Valor total de la producción corriente de 
bienes y servicios finales dentro de un país durante un periodo de tiempo 
determinado. Incluye por lo tanto la producción generada por los nacionales y 
los extranjeros residentes en el país. 
 
 Inflación: Aumento persistente del nivel general de los precios de la economía, 
con la consecuente pérdida del valor adquisitivo de la moneda. Se mide 
generalmente a través de la variación del índice de precios al consumidor. 
 
 Concentración: Es la presencia de pocas empresas en un mercado que han 
ganado una gran participación en el total de su producción. 
 
 Microcrédito: Se define como el conjunto de préstamos de montos pequeños 
concedidos a la población de bajos ingresos que tienen acceso restringido a los 
créditos de banca tradicional, debido a que no cuentan con activos que los 
respaldan ya que la información sobre sus proyectos es deficiente. 
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 Microfinanzas: Se define como la prestación de servicios financieros a los 
sectores más pobres de la población. 
 
 Instituciones Microfinancieras (IMF): Es toda aquella institución que presta 
servicios microfinancieros a los sectores más desfavorecidos de la población 
con el objetivo de reducir la exclusión financiera e incrementar el bienestar de 
millones de personas pobres en  todo el mundo. 
 
 Cajas Municipales: Institución financiera municipal, autorizada a captar 
recursos del público y cuya especialidad consiste en realizar operaciones de 
financiamiento, preferentemente a las pequeñas y micro empresas de su ciudad.
 
 
 
 Cajas Rurales de Ahorro y Crédito: Empresa privada cuyo objeto social es 
realizar intermediación financiera, preferentemente con la mediana, pequeña y 
micro empresa en apoyo de la actividad económica que se desarrolla 
exclusivamente en el ámbito rural donde opera. 
 
 Edpymes: Son entidades que tienen por objeto otorgar financiamiento a 
personas naturales y jurídicas que desarrollan actividades calificadas como de 
pequeña y microempresa, utilizando para ello su propio capital y los recursos 
que provengan de donaciones. 
 
 Empresas Financieras: Entidad financiera que capta recursos del público, 
excepto los depósitos a la vista, y cuya especialidad consiste en facilitar las 
colocaciones de primeras emisiones de valores, operar con valores mobiliarios 
y brindar asesoría de carácter financiero. 
 
 Mi Banco: Entidad bancaria especializada en atender las necesidades 
financieras de microempresarios, convirtiéndose así en la primera entidad 
bancaria comercial dedicada a las microfinanzas. 
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
CAPÍTULO II: MATERIAL Y      
PROCEDIMIENTOS
22 
 
II.  MATERIAL Y PROCEDIMIENTOS 
 
2.1. MATERIAL 
 
2.1.1. Población: 
La población está conformada por las instituciones microfinancieras que 
operan en la región La Libertad 
 
2.1.2. Marco de Muestreo:  
El marco muestral corresponde a  las 24 instituciones microfinancieras 
que están operando en la región La Libertad. 
 
2.1.3. Muestra: 
La muestra está compuesta por las 24 instituciones microfinancieras que están 
operando en la región La Libertad. 
 
2.1.4. Técnicas e Instrumentos de recolección de datos: 
 Se va a utilizar  la técnica del análisis documental para obtener los datos 
requeridos. 
 Instrumentos:  
Los instrumentos de recolección de datos son las fichas textuales, 
teniendo como fuentes libros y publicaciones de fuentes oficiales, tales 
como el Banco Central de Reserva del Perú (BCRP), Superintendencia 
de Banca y Seguros (SBS), Instituto Nacional de Estadística e 
Informática (INEI), Asociación de Instituciones de Microfinanzas del 
Perú (Asomif), y a la vez información de trabajos de investigación 
similares.  
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2.2. PROCEDIMIENTOS 
 
2.2.1. Diseño de Contrastación: 
 
La investigación es de carácter longitudinal, debido a que el estudio abarca un  
periodo de 7 años desde el 2007 al 2013, con 84 meses de observación. 
 
Esquema: 
 
 
 
 
 
En el Diagrama: 
 
M: Instituciones Microfinancieras de la región La Libertad 
T1- T84: Periodos  mensuales desde 2007 – 2013 
O1-O84: Observaciones mensuales de las microfinanzas y de las  variables del 
entorno macroeconómico, desde 2007 – 2013 
 
2.2.2. Análisis de Variables 
 
a. Variable Independiente: 
X= Entorno macroeconómico. 
 
b. Variables Dependiente: 
Y= Sector de las microfinanzas. 
 
 
 
              T1      T2      T3     T4     T5      T6    T7… T84       
  M   
              O1     O2      O3    O4     O5     O6    O7… O84         
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VARIABLE A 
INVESTIGAR 
DEFINICIÓN 
CONCEPTUAL 
INDICADOR DE 
VARIABLES 
TIPO DE 
VARIABLE 
ESCALA 
DE 
MEDICIÓN 
 
VARIABLE  
INDEPENDIENTE 
 
Entorno 
Macroeconómico  
 
Situación 
económica  que 
condiciona   el 
desenvolvimiento 
de los agentes 
económicos  
 
 
- Tasa de 
crecimiento del 
PBI 
departamental 
- Tasa de 
inflación 
- Índice de 
Concentración 
IHH del crédito 
microfinanciero 
 
 
 
Cuantitativa 
 
 
 
Nominal 
 
VARIABLE 
DEPENDIENTE 
 
Sector de las 
microfinanzas 
 
Conjunto de 
Instituciones 
Microfinancieras 
especializadas a 
otorgar 
Microcrédito 
 
 
- Tasa de 
crecimiento del 
crédito a la 
micro y pequeña 
empresa 
 
 
Cuantitativa  
 
 
Nominal 
 
2.2.3. Procesamiento y análisis de datos 
 
2.2.3.1   Procesamiento de Datos 
 
El programa utilizado para el procesamiento de los datos es E-views versión 
7.1 que es un paquete estadístico para Windows, usado principalmente para 
análisis econométrico. 
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2.2.3.2   Análisis de Datos 
 
El uso de la herramienta econométrica como el E-views, permitió analizar el 
comportamiento de las variables de estudio, así como el grado de relación 
entre ellas. 
 
Nuestro proceso metodológico, seguido en el presente trabajo, es el 
siguiente: 
 Se ha recopilado los datos mensuales de las variables: Sector 
microfinanciero (a través de la tasa de crecimiento del crédito a la 
micro y pequeña empresa); y entorno macroeconómico(a través del 
Indicador Mensual de Actividad Económica (IMAER) como 
variable proxy al PBI departamental, el índice de precios al 
consumidor y el índice de concentración IHH del crédito 
microfinanciero), desde el año 2007 hasta 2013. 
 Luego, con los datos ordenados, se procede a realizar la regresión 
econométrica lineal. El estudio se realizó haciendo uso del modelo 
de regresión lineal múltiple. 
 
El modelo económico que se estima es el siguiente: 
 
CRER= f (IMAER, IPC, CNT) 
 
Donde: 
CRER: Tasa de crecimiento del crédito a la micro y pequeña empresa 
IMAER: es el índice del Indicador Mensual de Actividad Económica que 
elabora el Banco Central de Reserva, Sucursal Trujillo como variable proxy 
del PBI departamental mensual (debido a que el INEI no publica datos 
mensuales) 
IPC: Índice de precios al consumidor de la ciudad de Trujillo 
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CNT: Índice de Concentración IHH del crédito microfinanciero en La 
Libertad. 
 
El modelo econométrico es el siguiente: 
 
Para suavizar la volatilidad de las variables  y que los coeficientes sean 
estimados en términos de elasticidad se ha transformado el modelo 
utilizando  logaritmos. 
 
Log CRERit = β0 + β1 Log IMAERit + β2 Log IPCit + β3 Log CNTit + uit 
 
Dónde: 
β: Parámetros que miden el grado de influencia de las variables explicativas 
sobre la variable explicada. 
uit: Término de perturbación  
 
El modelo plantea una relación directa entre el CRER y el IMAER  y una 
relación inversa entre el CRER y el IPC y el CRER y el CNT. 
 
Supuestos del modelo econométrico: 
Los supuestos son  los clásicos supuestos del modelo de regresión lineal 
general: 
 Es lineal en los parámetros. 
 No existe autocorrelación, ni  heterocedasticidad en el término de 
perturbación. 
 Las variables explicativas son no estocásticas. 
 No existe multicolinealidad en las variables explicativas. 
 Las perturbaciones se distribuyen normalmente. 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
CAPÍTULO III: PRESENTACIÓN 
Y     DISCUSIÓN DE 
RESULTADOS 
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2007 3 2 5 0 1 11
2013 6 3 6 8 1 24
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
Elaboración Propia
AÑO
BANCO 
ESPEC.
CMAC CRAC
TOTAL 
IMF
EDPYMES FINANCIERAS
III. PRESENTACIÓN Y DISCUSIÓN DE RESULTADOS 
 
3.1. Evolución de las Microfinanzas en La Libertad 
 
3.1.1. Instituciones, número de Oficinas y Participación en el Sector 
Microfinanciero en La Libertad 
 
 Al finalizar el 2013, las  instituciones no bancarias que operan en  la 
región La Libertad, especializadas en el crédito microfinanciero,  
ascienden  a 24 entidades, 2,2 veces más de instituciones, respecto a las 
que existía en el año 2007 (Ver Cuadro N° 01). 
 
 
Cuadro N° 01 
Número de Instituciones Microfinancieras en La Libertad 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboraci  Propia. 
 
 
 De acuerdo al Cuadro N° 02, en el 2013, son seis (06) Cajas 
Municipales que operan  en La Libertad. CMAC Trujillo; CMAC Piura; 
CMAC Paita; CMAC Sullana; CMAC Santa y la Caja Metropolitana de 
Lima.  
En las Caja Rurales, operan tres instituciones. CRAC Sipán; CRAC 
Chavín y CRAC Señor de Lurín. 
En las Edpymes, operan seis instituciones.  Edpyme Acceso Crediticio; 
Edpyme Marcimex S.A; Edpyme Alternativa; Edpyme Raíz; Edpyme 
Credivisión; Edpyme Inversiones La Cruz. 
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CMAC CRAC EDPYME FINANCIERAS BCO ESPEC.
CMAC Trujillo CRAC Sipán
EDPYME 
Acceso 
Crediticio
Financiera 
ProEmpresa
Mi Banco
CMAC Piura CRAC Chavín
EDPYME 
Marcimex S.A
Financiera 
Edyficar
CMAC Del 
Santa
EDPYME 
Credivisión
Financiera 
Crediscotia
CMCP Lima
EDPYME 
Inversiones La 
Cruz
Compartamos 
Financiera
Financiera UNO 
S.A
Financiera 
Efectiva
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
Elaboración Propia
CMAC Sullana EDPYME Raíz
Financiera TFC 
S.A.
CRAC Señor 
de Luren
EDPYME 
Alternativa
Financiera 
Confianza S.A.
CMAC  Paita
En las Empresas Financieras, operan ocho instituciones. Financiera 
Proempresa; Financiera Edyficar; Financiera  Confianza S.A; Financiera 
TFC; Financieras Crediscotia; Compartamos Financiera; Financiero 
Uno, Financiera Efectiva y finalmente en los Bancos Especializados 
como Mi Banco opera una (1) institución. 
 
Cuadro N° 02 
 Instituciones Microfinancieras en La Libertad 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
F e te: S eri te e cia e anca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
 
 Al cierre del año 2013, el número total de oficinas de las IMF en La 
Libertad  fue de 114, tal como se puede apreciar en el Cuadro N° 03. 
Las empresas financieras cuentan con el mayor  número de oficinas 
(48,2 por ciento); seguidas de las CMAC (28,1 por ciento);   las 
EDPYMES (13,2 por ciento); Mi Banco (7 por ciento); y las CRAC (4 
por ciento).   
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Dic Dic
2007 2013
CMAC 19 40.4 32 28.1
CRAC 15 31.9 4 3.5
EDPYMES 11 23.4 15 13.2
FINANCIERAS 0 0.0 55 48.2
MIBANCO 2 4.3 8 7.0
TOTAL IMF 47 100 114 100
% %
 Al finalizar el  2007,  la participación  era diferente. El mayor número 
de oficinas las tenían  las CMAC (40,4 por ciento); seguido de las 
CRAC (31,9 por ciento); Edpymes (23,4 por ciento) y Mi Banco (4,3 
por ciento).   
 
Cuadro N° 03 
N° de Oficinas de las Instituciones Microfinancieras en La Libertad 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
 
 
3.1.2. El crédito de las instituciones especializadas en microfinanzas, en La 
Libertad 
 
 
 Al finalizar el 2013, el crédito total del sistema financiero ascendió a S/. 
6 474 millones, de los cuales, las instituciones especializadas en  
microfinanzas  han otorgado el 22,6 por ciento del total. La diferencia 
lo colocaron  las instituciones bancarias, con excepción, de Mi Banco 
(Ver Cuadro N° 04) 
 
 En el  2007, las instituciones especializadas en microfinanzas tenían 
una participación en el crédito total, de 22,7 por ciento, tal como se 
observa en el Gráfico N° 01. 
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COL. IMF
COL. BANCA 
MÚLTIPLE
COL. BN
TOTAL  
COLOC.
PART. 
IMF
PART. 
BM
2007 537.65 1,828.63 1.19 2,367.48 22.71% 77.24%
2008 730.82 2,759.11 1.19 3,491.12 20.93% 79.03%
2009 980.21 2,669.90 99.15 3,749.26 26.14% 71.21%
2010 1,185.74 3,004.83 124.06 4,314.62 27.48% 69.64%
2011 1,333.51 3,659.42 135.48 5,128.40 26.00% 71.36%
2012 1,430.20 4,232.14 141.97 5,804.31 24.64% 72.91%
2013 1,462.18 4,858.14 154.02 6,474.35 22.58% 75.04%
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
Elaboración Propia
0.0%
20.0%
40.0%
60.0%
80.0%
100.0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
77.2%
75.0%
22.7% 22.6%
PARTICIPACIÓN INSTITUCIONAL EN EL CRÉDITO DEL 
SISTEMA FINANCIERO DE LA LIBERTAD (2007-2013)
(En %)
BANCA MÚLTIPLE IMF
Cuadro N° 04 
Cartera de Colocaciones en La Libertad 
(Saldos en millones de nuevos soles) 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboraci  ro ia. 
 
 
Gráfico N° 01 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
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2007 370 87 45 35 538 3%
2008 468 117 36 37 74 731 36%
2009 512 155 44 129 139 980 34%
2010 538 176 42 205 224 1,186 21%
2011 572 159 60 288 255 1,334 12%
2012 558 163 74 344 291 1,430 7%
2013 609 20 28 546 259 1,462 2%
PROMEDIO 17%
BANCO 
ESPEC.
TOTAL 
IMF
TASA 
CREC.
CMAC CRAC EDPYMES
FINANCIE
RAS
 Al finalizar el 2013, el crédito total de las IMF ascendió a S/. 1  462 
millones, registrando un crecimiento promedio anual de 17 por ciento, 
durante el periodo 2007-2013 (Ver Cuadro N° 05). 
 
 La mayor expansión se registró en los años 2008-2010, con un 
crecimiento promedio anual de 30,3 por ciento, siendo el año 2008 el de 
mayor crecimiento (36 por ciento).  
 
 
Cuadro N° 05 
Colocaciones de las Instituciones Microfinancieras en la Libertad 
(Saldos en millones de nuevos soles) 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
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Gráfico N° 02 
 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
 
 
 De acuerdo al Gráfico N° 03, en el crédito institucional, destaca la 
expansión de las empresas financieras, que en el periodo 2007-2013 
incrementaron  su financiamiento a una tasa promedio anual de 61 por 
ciento. Le sigue en  importancia  Mi Banco, con 43 por ciento; CMAC 
con  9 por ciento; las Edpymes con 6 por ciento; y finalmente las 
CRAC con  una caída  promedio anual de 3 por ciento. (Véase Anexo 
N° 003) 
 
 Las CRAC registran  un crecimiento negativo debido a que en el 2013, 
la CRAC Nuestra Gente se convirtió en Financiera Confianza.   
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Gráfico N° 03 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
 
 
 La participación institucional en el crédito IMF, durante el periodo  
2007-2013,  muestra que las CMAC  tienen  la mayor cartera de crédito 
(50,6 por ciento). En segundo lugar, se ubican las Financieras, con el 
16,9 por ciento; seguidas de Mi Banco, con 15,3 por ciento; las CRAC 
con 12,5 por ciento y finalmente, las EDPYMES, con 4,7 por ciento. 
(Ver Gráfico N° 04) 
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia 
 
 
 
3.2. Evolución de las Variables del Entorno Macroeconómico en La Libertad 
 
3.2.1. Producto Bruto Interno( PBI) 
 
 
 El PBI de la Libertad en el 2013 fue de S/. 10 716 millones,  que 
representa el 4,7 por ciento del PBI nacional. 
 
 Las actividades de manufactura, agropecuario y otros servicios son los 
de mayor significación en el PBI departamental, con una participación 
de 20,4 por ciento, 19,8 por ciento, y 17,0 por ciento, respectivamente. 
 
 Durante el periodo 2007-2013, el PBI departamental creció a una tasa 
promedio anual de 6,3 por ciento, ligeramente por debajo del 
crecimiento nacional (6,7 por ciento). 
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 La menor expansión se registró en el 2009 (2,2 por ciento), como 
resultado de la crisis internacional.  Ese año, el PBI nacional  también 
se vio afectado, al crecer apenas 1 por ciento.(Ver Gráfico N° 05) 
 
 La mayor expansión en La Libertad se logró en el 2007 (10,2 por 
ciento), por el dinamismo que logró el sector construcción (34,9 por 
ciento, como resultado de la puesta en marcha de los centros 
comerciales en la ciudad de Trujillo. Crecieron  también,  la 
manufactura (16,6 por ciento) y el sector agropecuario (8,1 por ciento). 
(Ver Gráfico 06). 
 
 En el 2013, el PBI departamental creció 5 por ciento y destaca la 
expansión  en  pesca (32,9 por ciento) y servicios gubernamentales 
(13,3 por ciento), entre otros. (Ver Gráfico N° 05 y N° 06) 
 
 
Gráfico N° 05 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: INEI- Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración Propia. 
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Gráfico N° 06 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI) 
Elaboración Propia. 
 
 
 
 
3.2.2. Índice de Precios del Consumidor (IPC) 
 
 
 Al finalizar el 2013,  la inflación en  la ciudad de Trujillo fue de 3,1 por 
ciento, tal como se muestra en  el Gráfico N° 07. Durante el  periodo 
2007-2013  la inflación promedio anual fue de 4,3 por ciento. 
 
 De acuerdo al  Cuadro N° 06, la variación anual de los precios durante 
el 2013 se sustenta, principalmente, en el alza de precios en los grupos 
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de consumo: Alquiler de Vivienda, Combustible y Electricidad (6,5 por 
ciento); Alimentos y Bebidas (4,0 por ciento); Muebles, Enseres y 
Mantenimiento de la Vivienda (4,9 por ciento); y Otros Bienes y 
Servicios (2,4 por ciento). 
 
 Los productos cuyos precios subieron  más fueron: quinua entera (13,4 
por ciento), arveja seca partida (10,1 por ciento),  maracuyá (9,9 por 
ciento), y tomate italiano (8,1 por ciento); en tanto que, los que más 
bajaron de precio fueron: naranja de jugo (-7,8 por ciento), papa 
amarilla (-6,5 por ciento),  repollo (-6,1 por ciento)  y ají amarillo 
molido (-4,7 por ciento). 
 
 Durante el periodo 2007-2013, la inflación más baja fue en el año 2009, 
con una variación  porcentual anual de 1,2 por ciento. Por su parte, la 
inflación más alta fue en el 2008, con  una variación de 8,3 por ciento,  
principalmente, por factores de oferta al aumentar los precios 
internacionales de los alimentos y del petróleo. (Ver Gráfico N° 07) 
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Gráfico N° 07 
 
Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI) 
Elaboración Propia. 
 
 
Cuadro N° 06 
Ciudad de Trujillo: IPC por Grandes Grupos de Consumo 
(Var. % anual) 
Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI) 
Elaboración Propia. 
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3.2.3. Índice de Concentración del Crédito Microfinanciero 
 
 
 En la Libertad, en el 2007, operaban 11  instituciones,  y solo la CMAC 
de Trujillo concentraba el 64 por ciento del crédito.  
En el 2013  operaron 24  instituciones especializadas en el crédito 
microfinanciero.  Del total del crédito otorgado al finalizar diciembre, 
el 29  por ciento lo otorga la CMAC  Trujillo, le siguen Mi banco con el 
18 por ciento y las  dos empresas financieras (Crediscotia y Confianza) 
con el 11 por ciento, cada uno.( Ver Cuadro N° 07) 
 
 En el Gráfico N° 08, el IHH en el 2007 fue 4 495 puntos y en diciembre 
2013, 1 558 puntos, lo que refleja una reducción de la concentración, 
pero de acuerdo a la escala, solo por debajo de 1000 puntos  el crédito 
no se considera concentrado
2
. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                          
2 El indicie Herfindahl- Hirschman (IHH), equivale a la suma de cuadrado de la participación de 
cada entidad por lo que tiene un rango de 0 y 10000. Por debajo de 1000 puntos no se considera 
concentrado, entre 1000 y 1800 puntos se considera como concentración media o moderada y 
por encima de 1800 puntos se considera como de alta concentración. 
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Dic Dic
2007 2013
CMAC Trujillo 347 64 419 29
CMAC Piura 22 4 81 6
CMAC  Paita - - 8 1
CMAC Sullana 1 0 86 6
CMAC Del Santa - - 7 0
CMCP Lima - - 8 1
CRAC Nor Perú 
1/ 86 16 2/ -
CRAC Sipán 2 0 8 1
CRAC Chavín - - 5 0
CRAC Señor de Luren - - 7 0
EDPYME Edyficar 23 4 3/ -
EDPYME Crear Trujillo 9 2 4/ -
EDPYME Efectiva 6 1 5/ -
EDPYME Pro Negocios 5 1 6/ -
EDPYME Acceso Crediticio - - 0.24 0
EDPYME Marcimex S.A - - 6 0
EDPYME Alternativa 1 0 6 0
EDPYME Raíz - - 10 1
EDPYME Credivisión - - 3 0
EDPYME Inversiones La Cruz - - 4 0
Financiera ProEmpresa - - 8 1
Financiera Edyficar - - 151 10
Financiera Confianza S.A. - - 160 11
Financiera TFC S.A. - - 5 0
Financiera Crediscotia - - 160 11
Compartamos Financiera - - 7 0
Financiera UNO S.A - - 32 2
Financiera Efectiva - - 23 2
Mi Banco 35 7 259 18
TOTAL 538 100 1,462 100
1/ Cambio de denominación social de la CRAC Nor Perú por CRAC Nuestra Gente en el 2008
2/ Caja Rural Nuestra Gente es en el 2013 Financiera Confianza, según resolución N° 2445-2013
3/ Dejó de ser Edpyme a partir de Marzo 2008
4/ Cambio de denominacion social de la EDPYME Crear Trujil lo por EDPYME Acceso Crediticio 
5/ Dejó de ser Edpyme a partir de Abril  2010
6/ Cambio de denominación social de la EDPYME Pronegocios S.A. por EDPYME Marcimex S.A.
(-) Son saldos 0
% %CRÉDITO
Cuadro N° 07 
Crédito de las Instituciones Microfinancieras 
(Saldos en millones de nuevos soles) 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: SBS- Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración Propia 
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Gráfico N° 08 
 
 
Fuente: SBS- Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración Propia 
 
 
 
3.3. Presentación del modelo empírico 
 
 Los resultados de la estimación del modelo planteado se resume en el 
Cuadro  N° 08. 
 
 Los signos de los coeficientes de las variables independientes son los 
esperados. Positivo para el IMAER y negativos para el índice de precios al 
consumidor  y el índice de concentración del crédito microfinanciero, los 
que nos refleja  la relación directa e inversa, respectivamente, con la 
variable dependiente.  
 
 
 La elasticidad entre el crecimiento de los créditos (CRER) y el IMAER es 
de 0,043397; la elasticidad entre el crecimiento de los créditos (CRER) y el 
IPC es de -1,107307; y entre CRER y el índice de concentración (CNT) es 
de -0.544333. 
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 Los parámetros resultan estadísticamente distinto a cero dados que superan 
en términos absolutos al valor de la T de tablas (1.980) con un nivel de 
confianza del 95 por ciento. 
 
 Se ha considerado dos variables Dummy para recoger datos atípicos 
detectados en los meses de junio y julio del año 2013. 
 
 
Cuadro N° 08 
Las microfinanzas vs Entorno Macroeconómico 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Datos obtenidos de la SBS, INEI 
Elaboración Propia 
 
 
 
 
Dependent Variable: LOG(CRER)   
Method: Least Squares   
Date: 04/25/14   Time: 17:17   
Sample (adjusted): 2007M03 2013M12  
Included observations: 82 after adjustments  
Convergence achieved after 81 iterations  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 15.44367 1.788919 8.632960 0.0000 
LOG(IMAER) 0.043397 0.015392 2.819349 0.0062 
LOG(IPC) -1.107307 0.290847 -3.807186 0.0003 
LOG(CNT) -0.544333 0.037271 -14.60480 0.0000 
DM135 0.062332 0.008319 7.492230 0.0000 
DM136 0.027542 0.007281 3.782586 0.0003 
AR(1) 1.532920 0.103094 14.86913 0.0000 
AR(2) -0.537772 0.102428 -5.250221 0.0000 
     
     R-squared 0.999076    Mean dependent var 6.771305 
Adjusted R-squared 0.998986    S.D. dependent var 0.297808 
S.E. of regression 0.009482    Akaike info criterion -6.384146 
Sum squared resid 0.006474    Schwarz criterion -6.145944 
Log likelihood 263.3659    Hannan-Quinn criter. -6.288644 
F-statistic 11121.85    Durbin-Watson stat 1.868621 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     Inverted AR Roots       .99           .54  
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 En el Cuadro N° 09, se muestran  las pruebas del modelo, donde los 
residuos de la regresión resultan ser significativos, presentan dos 
componente  autorregresivos  de  1
er
 orden  y  de 2
do
 orden;  permitiendo 
corregir la presencia de autocorrelación de los errores de la regresión. 
Asimismo, con el Test LM  podemos observar, de que el valor de p del F 
estadístico es = 0.2703 > 0.05, lo que se deduce que no hay problemas de 
autocorrelación. 
 
 Según la prueba de Jarque Bera, como se muestra en el Gráfico N° 09, los 
errores se distribuyen  normalmente.  Existe una alta probabilidad [(Prob. = 
0.200877)> 0.05] de que se aproxime a una distribución normal. 
 
 Por lo tanto,  el  modelo de  regresión  es válido, el R2 nos indica que las 
variables contempladas explican en un 99,9 por ciento al comportamiento 
del nivel de créditos  colocados por el sector microfinanciero en  La 
Libertad, durante  el periodo 2007-2013; lo cual señala una alta bondad de 
ajuste.  
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Cuadro N° 09 
Diagrama de Autocorrelación 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Datos obtenidos de la SBS, INEI 
Elaboración Propia 
 
 
Cuadro N° 10 
Prueba de LM- TEST 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Datos obtenidos de la SBS, INEI 
Elaboración Propia 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     
F-statistic 1.332796    Prob. F(2,72) 0.2703 
Obs*R-squared 2.934639    Prob. Chi-Square(2) 0.2305 
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Gráfico N° 09 
Prueba de JARQUE BERA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Datos obtenidos de la SBS, INEI 
Elaboración Propia 
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3.4. Discusión de Resultados  
 
De los resultados obtenidos a través de nuestro modelo,  gráficos y cuadros  
permiten afirmar que las instituciones  microfinancieras de la región La 
Libertad se han desarrollado de manera favorable en entornos 
macroeconómicos de crecimiento y estabilidad. 
 
Las variables consideradas en el análisis corresponden. En primer lugar el PBI, 
medido a través de la variable IMAER, guarda una relación  directa con el 
crecimiento de los créditos (CRER), es decir que, cuando  el indicador  
mensual de actividad  económica aumenta en una unidad  porcentual, la tasa de 
crecimiento del crédito a la micro y pequeña empresa se incrementa en 
0,043397 unidades porcentuales, manteniendo todo lo demás constante. El 
hallazgo señalado es equivalente al hallazgo de Fuente, Minzer, R. (2011), 
quien demostró que  mayor crecimiento del producto nacional contribuía  a que 
los hogares y los microempresarios obtuvieran  mayores ingresos, concluyendo 
que existe una relación positiva y significativa  entre la tasa de crecimiento del 
PBI y el desempeño de las instituciones microfinancieras, en América Latina. 
Así, se corrobora el trabajo de investigación de Bustamante (2006), donde 
muestra que el crecimiento de la economía afecta positivamente al desarrollo 
del sistema financiero y viceversa; es decir, para el caso peruano  la causalidad  
es en ambos sentidos. 
 
En segundo lugar el IPC, guarda una relación  inversa con el crecimiento de los 
créditos (CRER). Esto quiere decir que, cuando el índice de precios al 
consumidor se incrementa en una unidad  porcentual, la tasa de crecimiento del 
crédito a la micro y pequeña empresa disminuye en 1,107307 unidades 
porcentuales, manteniendo todo lo demás constante. De esta manera, coincide 
con Vander Weele y Markovich (2001), en donde sostienen, que una mayor  
inflación conduce a que se incremente los problemas de  repagos y que podría 
dificultar el desarrollo de las microfinanzas, desalentando a los proveedores 
potenciales.  
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Este resultado es consistente con la opinión de que la inflación es uno de los 
factores que obstaculizan en el desarrollo del sector microfinanciero. De hecho, 
la inflación puede impactar en los costos de préstamos de una institución 
microfinanciera. Los incentivos de los prestatarios por la demora y por el  
incumplimiento  también pueden verse afectados. Así también, corrobra lo 
afirmado por Rhyne (2001), quien en una investigación realizada en Bolivia  
concluye que una baja  inflación ha permitido el desarrollo de las 
microfinanzas.  
 
En tercer lugar, los hallazgos encontrados indican que el índice de 
concentración (CNT) guarda una relación  negativa con el crecimiento de los 
créditos (CRER). En consecuencia podemos afirmar que, cuando el índice de 
concentración del crédito microfinanciero sube en una unidad  porcentual, la 
tasa de crecimiento del crédito a la micro y pequeña empresa disminuye en 
0.544333 unidades porcentuales, manteniendo todo lo demás constante. Esto 
evidencia a que una mayor  concentración  ocasiona un aumento del margen de 
tasas, perjudicando a los individuos que piden  préstamos, lo que repercutiría 
un  menor crecimiento en  las colaciones de crédito. Estos resultados son 
equivalentes a  los hallazgos de Espino y Carrera (2006) quienes demuestran 
que  hay  una relación directa entre la concentración  bancaria y los márgenes 
de tasas de interés. Del mismo modo, Castro y Jayme (2008) nos expresan que 
el proceso de consolidación bancaria tiene un efecto negativo sobre la 
aprobación de crédito. 
 
Contrastación de la Hipótesis: 
 
La hipótesis planteada en el presente trabajo de investigación “El entorno 
macroeconómico, conformado por el crecimiento de la economía, estabilidad 
de precios y la alta concentración del crédito por parte de las IMF, ha 
influenciado de manera significativa en el financiamiento de las 
microfinanzas” y se acepta por las siguientes razones: 
 
49 
 
a) Los resultados del modelo muestran un elevado nivel de ajuste, medido a 
través del coeficiente de correlación de 99,9%, entre las variables 
independientes (PBI, IPC e Índice de Concentración) y la variable 
dependiente (Tasa de crecimiento del crédito a la micro y pequeña 
empresa). 
b) Los coeficientes de las variables muestran los signos esperados y son 
significativos, validando la relación directa o inversa entre las variables 
dependiente e independiente, planteadas en el modelo. Entre el PBI y el 
crecimiento del crédito se esperaba  una relación directa, a mayor actividad 
económica mayor crédito. El  coeficiente hallado fue positivo, con un valor 
de 0,04 lo que está acorde con lo esperado. Con relación al IPC el modelo 
planteaba una relación inversa con el crecimiento del crédito 
microfinanciero. El coeficiente hallado para el IPC es negativo (-1,10) lo 
que valida la relación planteada. Por último, el modelo también propuso una 
relación inversa entre el Índice de Concentración del crédito y el 
crecimiento del crédito, a mayor concentración una menor expansión del 
crédito. El coeficiente hallado es negativo (-0,54) lo que valida también la 
relación esperada.  
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
CONCLUSIONES Y 
RECOMENDACIONES
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IV. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 
 
CONCLUSIONES 
 
1. Los resultados obtenidos arrojan que el índice de precios al consumidor de la 
ciudad de Trujillo y el índice de concentración del crédito microfinanciero son 
las variables de mayor significancia para explicar el desarrollo de las 
microfinanzas, durante el periodo 2007-2013, es decir, el IPC registró una 
elasticidad de -1,10, frente al nivel de -0,54 que se halló para el  índice de 
concentración. La variable PBI, medida a través del Indicador mensual de 
Actividad Económica (IMAER) registró una elasticidad de 0,04.     
 
2. El sector microfinanciero de La Libertad, en el 2013, está constituido por 24 
instituciones con un total de 114 oficinas, aumentando de manera significativa 
respecto al 2007.  
 
3. El crédito total de las IMF ha evolucionado de manera importante durante el 
periodo 2007-2013, a una tasa de crecimiento promedio anual de 17 por ciento. 
Las Cajas Municipales son las instituciones más relevantes en el crédito 
microfinanciero, al canalizar el 50,6 por ciento del crédito total, durante el lapso 
antes mencionado. En segundo lugar, se ubican las Financieras, con el 16,9 por 
ciento; seguidas de Mi Banco (15,3 por ciento); las Cajas Rurales (12,5 por 
ciento) y finalmente, las EDPYMES (4,7 por ciento).  (Ver Gráfico N° 4).   
 
4. Durante el periodo 2007-2013, el PBI de La Libertad, creció a una tasa 
promedio anual de 6,3 por ciento, ligeramente por debajo del crecimiento 
nacional (6,7 por ciento). La mayor expansión se alcanzó en el 2007 (10,2 por 
ciento); mientras que, la menor expansión en el 2009 (2,2 por ciento), como 
resultado de la crisis internacional. Ese año, el PBI nacional también se vio 
afectado, al crecer apenas 1 por ciento. 
 
5. La inflación promedio anual, durante el periodo 2007-2013, fue de 4,3 por 
ciento. El incremento de precios más bajo fue en el año 2009, con una variación  
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porcentual anual de 1,2 por ciento. Por el contrario, la inflación  más alta fue en 
el 2008, con  una variación de 8,3 por ciento,  principalmente, por factores de 
oferta al aumentar los precios internacionales de los alimentos y del petróleo. 
 
6. Hay concentración moderada en el crédito microfinanciero. El Índice IHH  
registra una tendencia decreciente, desde 4 495 puntos en el 2007 a 1 558 
puntos en el 2013. Cuando el índice se encuentra por debajo de 1000 se puede 
decir que no hay concentración.  
 
 
RECOMENDACIONES 
 
1. Las instituciones financieras especializadas en el microcrédito cumplen un rol 
importante en el financiamiento de las pequeñas unidades económicas. Sin 
embargo, la concentración del crédito en pocas instituciones, hacen que la tasa 
de interés sea mayor, producto del poder oligopólico que ejercen. De los 
resultados del presente trabajo de investigación, hay una moderada 
concentración lo que estaría afectando a los usuarios finales quienes terminan 
pagando tasas de interés más elevadas, por  lo que se recomienda que las 
autoridades supervisoras, como la SBS supervisen o regulen el mercado 
microfinanciero para reducir los niveles de concentración del crédito.   
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Anexo N°001 
 
VARIABLES REALES E ÍNDICES 
Mes/ 
año 
Tasa de crecimiento del 
crédito a la micro y  
pequeña empresa 
Índice del Indicador 
Mensual de Actividad 
Económica 
Índice de Precios al 
Consumidor de la Ciudad 
Trujillo 
Índice de Concentración 
IHH del Crédito 
Microfinanciero  
  CRER IMAER IPC CNT 
ene-07 563.51 83.79 177.19 44.49 
feb-07 569.92 76.81 177.40 44.37 
mar-07 571.37 78.56 178.41 44.39 
abr-07 569.33 71.92 179.05 44.30 
may-07 566.96 77.69 180.26 44.00 
jun-07 520.09 70.60 181.97 51.00 
jul-07 520.77 81.22 183.71 51.47 
ago-07 520.53 91.98 183.95 51.78 
sep-07 518.39 97.02 185.71 51.44 
oct-07 523.44 103.85 186.85 51.26 
nov-07 538.05 102.12 187.21 50.99 
dic-07 540.00 102.26 189.88 51.10 
ene-08 538.05 100.00 190.71 50.59 
feb-08 544.72 93.39 191.58 50.30 
mar-08 537.14 90.09 194.31 50.02 
abr-08 534.20 87.49 196.50 49.06 
may-08 558.66 88.11 197.66 47.75 
jun-08 580.14 84.01 198.30 46.36 
jul-08 579.11 96.96 199.68 47.96 
ago-08 602.00 105.75 201.38 46.93 
sep-08 617.25 100.93 203.13 46.38 
oct-08 638.61 101.61 205.22 45.85 
nov-08 660.87 88.72 205.20 45.40 
dic-08 677.63 93.71 205.68 45.08 
ene-09 741.25 83.98 205.74 39.67 
feb-09 759.68 81.02 205.61 39.11 
mar-09 762.60 79.82 206.59 38.93 
abr-09 803.02 73.73 206.45 36.63 
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may-09 814.15 84.67 206.41 36.57 
jun-09 823.32 84.74 206.26 36.57 
jul-09 835.05 85.00 206.77 36.27 
ago-09 841.85 93.34 207.45 35.91 
sep-09 856.66 101.58 207.24 35.49 
oct-09 878.33 106.54 207.29 34.84 
nov-09 895.05 99.62 207.54 34.56 
dic-09 897.95 102.16 208.18 33.78 
ene-10 891.83 91.83 210.26 33.34 
feb-10 897.80 89.01 211.43 32.74 
mar-10 902.61 88.29 212.51 32.27 
abr-10 920.08 82.75 212.82 32.14 
may-10 936.76 82.62 212.61 31.90 
jun-10 954.52 88.11 212.80 31.16 
jul-10 971.04 93.33 213.95 30.94 
ago-10 986.45 97.00 213.32 30.75 
sep-10 1003.64 114.38 213.97 30.51 
oct-10 1029.39 118.54 213.61 30.18 
nov-10 1049.45 119.10 214.34 29.90 
dic-10 1052.96 115.60 214.76 29.49 
ene-11 1053.42 106.99 215.95 29.32 
feb-11 1067.97 97.17 216.65 29.16 
mar-11 1069.28 88.29 218.61 28.91 
abr-11 1072.87 90.52 220.59 28.72 
may-11 1084.16 95.47 220.73 28.70 
jun-11 1094.87 96.41 220.46 28.53 
jul-11 1096.18 92.76 221.73 28.49 
ago-11 1107.44 106.65 221.52 28.24 
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sep-11 1111.07 123.77 222.73 28.33 
oct-11 1120.17 130.36 223.77 28.31 
nov-11 1136.07 123.47 224.86 28.08 
dic-11 1125.49 110.10 225.96 28.32 
ene-12 1125.39 100.61 226.00 28.14 
feb-12 1129.08 96.05 226.71 27.93 
mar-12 1124.59 111.42 229.25 28.03 
abr-12 1126.56 99.10 230.73 28.03 
may-12 1143.51 103.44 230.50 27.61 
jun-12 1149.94 96.61 229.93 27.44 
jul-12 1152.73 102.82 230.50 27.17 
ago-12 1153.57 126.39 231.25 27.05 
sep-12 1155.52 129.55 231.89 26.95 
oct-12 1166.74 135.68 231.62 26.97 
nov-12 1178.91 136.18 232.18 26.88 
dic-12 1178.96 116.41 231.35 26.70 
ene-13 1187.36 113.92 231.95 26.94 
feb-13 1195.38 106.95 231.89 26.98 
mar-13 1189.19 119.85 233.20 26.93 
abr-13 1188.72 107.91 234.20 26.66 
may-13 1196.22 114.29 234.43 31.12 
jun-13 1203.43 100.30 234.76 31.03 
jul-13 1208.57 101.79 235.53 30.93 
ago-13 1146.93 117.83 236.55 33.94 
sep-13 1149.06 129.95 237.05 34.03 
oct-13 1151.33 126.26 237.47 34.06 
nov-13 1167.85 118.31 238.05 34.07 
dic-13 1168.62 120.36 238.62 34.47 
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Anexo N°002 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
 
 
Anexo N°003 
Tasa de  Crecimiento del Crédito Total de las IMF 
  CMAC CRAC Edpyme Financieras MiBanco 
2007 12% -5% 41% -  27% 
2008 27% 34% -21% -  109% 
2009 9% 33% 25% 253% 88% 
2010 5% 13% -5% 59% 61% 
2011 6% -10% 41% 40% 14% 
2012 -2% 3% 24% 19% 14% 
2013 9% -88% -62% 59% -11% 
Promedio 9% -3% 6% 61% 43% 
Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 
Elaboración Propia. 
N° de Oficinas de las Instituciones Microfinancieras en La Libertad 
  CMAC CRAC Edpyme Financieras MiBanco 
TOTAL 
IMF 
Dic-07 19 15 11 0 2 47 
Dic-08 19 19 11 11 4 64 
Dic-09 25 21 13 18 8 85 
Dic-10 28 21 8 23 8 88 
Dic-11 29 21 12 24 8 94 
Dic-12 30 22 16 30 8 106 
Dic-13 32 4 15 55 8 114 
